経済成長と国際収支 by 吉田 義三





































































































(S-1) + (T-O) 三 x-Z
または，
S"-I' 三 x-Z
である。ただし S は民間部門の貯蓄， 1 は民間国内投資， T は純租税， 0は政府の生産物(財





である。ただし Z' は，通常の意味でのそれ自身の物量単位ではかった輸入量， eは名目為替レ
ート， pz は輸入財価格(外国通貨建)， px は輸出財価格(自国通貨建)である。 epz/pxは，
一種の実質為替レートである。なお， xおよび Z' I乙実際に直接影響を及ぼす内外の価格比率
は， pz / p x ではなく， xの場合は輸出品と競合関係にある外国製品の卸売価格のれに対する
比率であり， Z' にとっては輸入品と代替関係にある国産品の卸売価格に対する pz の比率であ
る。様々な価格が違った率で変動する経済では，問題の性質l乙応じてそれぞれにとって適当な





























































現実のものとを区別するために，前者には各変数の上にパーをつける乙とにする。例えば， S i 
は潜在的産出量の水準における民間部門の意図された貯蓄の供給量である。そうすると， S i 
と 1 'i との聞には， S 'i >I i， Si=I'i，および Si< 1 iの三通りの関係がある。乙れに対応し





長〉要: Xi>Zi Xi=Zi Xi<Zi 
S i> 1 i I E 皿
S f=11 町 V 官
s i<11 VI 珊 E 
しかも




それは， Si-li=Xi-Zi の場合に限られる。例えば I のケースでも，
1 ,
であれば，潜在民生産水準においては，生産物の供給過剰となり，現実の国内「投資」は投資
需要よりもより大となる。この場合には，生産と所得水準の低下によって現実の S i-1 i が現
実のXi-Zi と等しくなるまで供給の調整がつづく。 1 ，皿で、は，完全利用均衡の成立は絶望
的である。百も同様であり，医のケースでも Si一 1 i>Xi一 Zi であればそうである。無条件
的に完全利用均衡が成立するのは Vのケースだけである。






超過需要なるものはありえなく， s1< 11 は園内超過需要と同額の輸入超過をひき起すはずで
ある。もちろん入超を賄うための外国為替の調達が困難である場合には，入超を解消するため
の調整(S i の増大か 1 'i の引き下げ)によって輸入需要の抑制が行われねばならないであろう。








ともかく， S~ 豆 1'i にも拘らず，高生産水準のもとで現実に輸出超過が成立しているのは，
現行価格水準では Z<Zi となっているか，あるいはそれとともに実際には S' > l' となってい





















表 1 の 9 個の事前的関係の組合せは，理論的にはすべて成立可能である。しかしこの抽象的
事前的可能性は， sí>げであれば，それは必ずX>Z をっくり出すとか，況んやプラスの Si­
T1 は必ずそれと同額の輸出超過を干の水準においてひき起すとかいう必然性を意味するもの
ではない，のはいうまでもない。政府の財政金融政策によって， Sí=I'i を成立させる乙とは

















長〉ベ空二 X>Z X=Z X<Z 
S' > l' ① 
S' = l' ⑨ 





















支の赤字に対応して S'< l' となっているが，必ずしも S1くれという傾向がつづいているの
ではない。そしてアメリカでも日本と同じように一般的には S1> I'j であると考えられる。乙
の場合，国際競争力の弱さのために大幅な貿易収支赤字があるならば，所得水準の低下のため
に S~ が相対的に大きく低下し，低い生産水準のもとで S1< I'j となるわけである。つまり現
実に成立する恒等ないし均衡関係としての S'- I'=X-Z において，右辺がマイナスであれ
ば，左辺も同額のマイナスとならざるをえないのである。 S1> I'j でありながら，現実には S1
< I'j となるのは， y=yでないかぎり，何の矛盾でもない。
Ill.貯蓄の「過不足」と資本の国際移動
一国経済における全体としての生産物の需給バランスは， S' と I'+(X-Z) との関係と
してもとらえる乙とができる。純輸出 (X-Z) は，その国の純対外資産をそれだけ変化させ
るという意味で，「純対外投資」ともよばれる。圏内総投資( 1') と「純対外投資J(X -z) と








Yz YO Y1 Y Y 
図 1
出量 (Y) において， S' > l' となっているが，これが一般的であるのでないのはもちろんで
ある。 S'< l' もありうるわけである。 S'> l' を潜在的貯蓄過剰とよぷが，この貯蓄過剰経
済において純輸出がゼロであれば，均衡産出量はYOで、あり，ここでは現実の貯蓄の過不足はな
い。ケース 1 は純輸出がプラスであるが， Y におけるその値が潜在的超過貯蓄を全部吸収する
にたるほどは大きくない場合である。昨今の日本経済は，乙のケースにあたるであろう。乙の
場合では，均衡産出量はY1 であり ， Y1<Y だが， Y l>Y。で、ある。プラスの純輸出のために，
乙れがない場合と比べて産出量はYO Y 1 だけ大きくなっている。ただし，純輸出はYの減少関
数と想定されている。ケース 2 は純輸出が，著しく低い生産水準のときを除いて，マイナスで
ある場合である。乙の場合の均衡産出量はYzであって，当然にYz<YO<Yである。 これは，
ほぼ近年のアメリカにあてはまるケースではないかと思われる。 Y 1 ではなお S'> l' であるが，



































であるとして， y における S>1 の関係がYにおいてどうなるかは，かんたんには断定できな
い。生産と所得水準がより大であれば， S は一般的により大となるが， 1 もまた多くの場合増
/ム I ム I大するであろう{一一>0 であって <0によって相殺されてしまわない限れただし， iは利\ムY /" ¥J '-.....J J '-，ム i
子率)。投資関数は貯蓄関数に比べてはるかに不安定であるから，ム S>ム I であるかもしれないし，
ム S<ム I となるかもしれない。しかし現実に資本設備の操業率が，正常とされている率よりもかなり
低い状態にあるときには， y=y となってもかんたんには民間部門の超過貯蓄は逆転せず， S i 
>Ti の関係がつづくとも考えるのが現実的である。そして限界投資性向(ム 1/ム y) が限界
12 音田義一
貯蓄性向(ム S/ムY) よりも小さければ， 17での貯蓄超過の絶対額は，不完全利用の低生産
水準におけるそれよりもより大である。
しかし Yにおいて実際に S>I であるとしても，乙のTはこの経済にとって可能でありかっ
'望ましい経済成長率を達成するのに必要な投資(これをTrであらわす)よりも小さいかもしれ
ない。このために I<S<I rということになると，三 >Tとしては過剰な貯蓄が， Trとの関係
においては不足ということになる。そしてまた干よりもかなり低いYにおいて， S < 1 となっ
ている(貿易赤字か財政黒字のため)とすると，民間部門の潜在的貯蓄超過(玄>1) のもとで，
二つの種類の貯蓄不足が成立しうるわけである。一つは， (G-T)+(X-Z)<O によって低
い生産水準で発生する S< 1 であり，他は玄<Trの貯蓄不足で、ある。一般的にいうと， E<Tr
のとき，利子率が著しく高いとかその他何らかの理由によって企業の投資意欲が大きく萎縮し
ているのでない限り，多くの場合 1 r壬Ii孟 Si という乙とになろう。玄 i<Ti という第三の意味
での貯蓄不足も， 1 rが Sil乙比してかなり大きいときには発生しうるであろう。しかし乙の場
合には，大幅な貿易赤字と財政黒字とがない限り，低生産水準における貯蓄不足なるものは成
立しない。実際にはアメリカの (G-T)+(X-G)>O であり，したがって S>I となってい
るということは， Si< Ir や Si< Ii とかいう意味での貯蓄不足の状態にあるのではないこと
を意味するであろう。






















それはともかく，アメリカ経済の実情は，明確に S>I であって，その逆ではな l'。したが




であれこの関係は図 3 のようにあらわす乙とができる。明らかに， G-T>Z-Xのときは
S> 1 であり， G-T=Z-Xのときよりも所得水準は高い。したがってまた S もより大きい。
S とともに，一般的にはし T ， Z も Yの増加関数である。 I 十 (G-T)+(X-Z)線の勾配
がどうであるかは，限界投資性向(ム 1/ム Y) に対するムT/ムY+ム Z/ムYの値の大小か








































































































































内で確保しえないわけがない。もしかりに S< 1 rであれば，不足分は財政を黒字にすることに
よって賄えばよい。もちろんその前提条件として，民間の投資需要が，企業の投資意欲が 1=
1 r となるように十分に強くなければならなし1。しかし，現実が S'< l' であるということだけ


















































(2) 貿易収支が赤字であれば， y iき l' のどんなケースにおいても， 3'< l' が成立する。現
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